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K.V.L. Holding ApS

Ledelsespadtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 01.07.2017 -
30.06.2018 for K.V.L. Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2017 - 30.06.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Allergd, den 14.11.2018

Direktion

Knud Verner Lauridsen
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Den uafhangige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i K.V.L. Holding ApS

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af rsregnskabet for K.V.L. Holding ApS for regnskabsdret 01.07.2017
- 30.06.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.07.2017 - 30.06.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstan-
dard for sma& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “"Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af &rsregnskabet”. Vi er uafhaengige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med 5rsregnskabs|oven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pd at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik p& at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestdr af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, 0g vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 14.11.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Thomas Hermann
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26740
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestar i investering i vaerdipapirer og gvrige kapitalandele.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat er pdvirket af udviklingen i aktieindekset, hvilket har givet et flot resultat. Selskabets
ledelse betragter arets resultat som meget tilfredsstillende. For det kommende &r forventes et mindre
resultat som fglge af de faldende aktiekurser i efterdret 2018.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.



K.V.L. Holding ApS

Resultatopggorelse for 2017/18

Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

2017/18 2016/17
Note kr. t.kr.
(180.074) (204)
(180.074) (204)
1 (400.000) (400)
(580.074) (604)
49.731 0
2 14.102.691 14.650
3 (176.491) (47)
13.395.857 13.999
4 (2.916.027) (3.024)
10.479.830 10.975
4.000.000 6.000
6.479.830 4.975
10.479.830 10.975
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Balance pr. 30.06.2018

Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017/18 2016/17

Note kr. t.kr.
423.323 423

102.717 404
119.161.489 120.676

26.643 40

5 119.714.172 121.543
119.714.172 121.543

3.124 61

0 896

3.124 957

18.706.375 11.125
18.709.499 12.082
138.423.671 133.625
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Balance pr. 30.06.2018

2017/18 2016/17

Note kr. t.kr.

Virksomhedskapital 300.000 300
Overfgrt overskud eller underskud 132.099.826 125.620
Forslag til udbytte for regnskabsaret 4.000.000 6.000
Egenkapital 136.399.826 131.920
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 68.750 69
Skyldig selskabsskat 1.936.113 1.636
Anden gaeld 18.982 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.023.845 1.705
Gaeldsforpligtelser 2.023.845 1.705
Passiver 138.423.671 133.625

Eventualforpligtelser 6
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Egenkapitalopggrelse for 2017/18

Forslag til
Overfort udbytte for
Virksom- overskud eller regnskabs-
hedskapital underskud aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital
i 300.000 125.619.996 6.000.000 131.919.996
primo
Udbetalt
i 0 0 (6.000.000) (6.000.000)
ordinaert udbytte
Arets resultat 0 6.479.830 4.000.000 10.479.830
Egenkapital
300.000 132.099.826 4.000.000 136.399.826

ultimo
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Noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

Valutakursreguleringer

Dagsveaerdireguleringer

@vrige finansielle indtaegter

3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Dagsvaerdireguleringer

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

2017/18 2016/17
kr. t.kr.
400.000 400
400.000 400

1 1
2017/18 2016/17
kr. t.kr.

21.697 20
2.185.930 2.087
161.588 0
11.732.113 12.541
1.363 2
14.102.691 14.650
2017/18 2016/17
kr. t.kr.

67.462 47
109.029 0
176.491 47
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
2.914.846 2.720
0 301

1.181 3
2.916.027 3.024
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Noter

5. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris primo
Afgange

Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:

Pascal Capital ApS

Fondo Obton II P/S

Tilgode-
Kapital- havender
andele i hos
associerede associerede Andre
virk- virk- tilgode-
somheder somheder havender
kr. kr. kr.
423.323 403.696 40.280
0 (300.979) (13.637)
423.323 102.717 26.643
423.323 102.717 26.643
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Herlev ApS 14,6 32.043.774 16.472.638
Rets-
Hjemsted form
Kapitalandele i interessentskaber og kommanditselskaber omfatter:
Arhus P/S
Kgbenhavn K/S

Merchant Equity Large Cap Europe V K/S

6. Eventualforpligtelser
Selskabet har givet tilsagn om en investering pa yderligere 528.000 kr. i Merchant Equity Large Cap

Europe V K/S.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter gager for virksomhedens medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter de i regnskabsaret modtagne udbytter o.l.
fra de enkelte associerede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter samt nettokursgevinster vedrgrende veerdipapirer.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger samt nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder maéles til kostpris. Kapitalandele i associerede virksomheder ned-
skrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg3else af forventede tab.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi (bgrskurs)
pd balancedagen samt unoterede kapitalandele, der males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget p& generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.



